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1 UVOD 
 
1.1 OPREDELITEV PODROČJA IN PROBLEMA, KI JE PREDMET DIPLOMSKEGA 
DELA 
 
Nenehne spremembe tržnih razmer od poslovnih subjektov zahtevajo, da njihove poslovne 
odločitve temeljijo na znanju in analizah, ne pa da te odločitve prepuščajo intuiciji in 
naključju. Pri sprejemanju teh odločitev podjetjem lahko pomaga tudi finančna analiza 
poslovanja, s katero lahko dolgoročno načrtujejo strategije, ki so za razvoj, rast in predvsem 
obstoj podjetij izredno pomembne. 
S pomočjo finančne analize podjetje obdela podatke oz. informacije, s pomočjo katerih izvede 
raziskavo finančnega stanja v podjetju. Na podlagi rezultatov lahko presoja finančno in 
premoženjsko stabilnost ter učinkovitost in uspešnost poslovanja. S konstantnim procesom 
izvajanja analize lahko podjetje pravočasno ugotovi prednosti in slabosti in slednje takoj 
odpravi ter s tem zagotovi ohranitev finančno-ekonomskega zdravja podjetja (Igličar, 2010). 
Podatke in rezultate, pridobljene s pomočjo finančne analize, lahko podjetje uporabi ne le za 
izboljšanje in optimiziranje notranjih procesov v podjetju, temveč jih lahko uporabi tudi za 
primerjavo z drugimi deležniki istega trga oziroma panoge (Igličar, 2010). 
V diplomskem delu se bomo osredotočili predvsem na finančno poslovanje konkretnega 
lesnega podjetja in izvedli ustrezno primerjalno analizo s panogo, v kateri deluje. 
V raziskavi preučevano podjetje, katerega bomo v diplomski nalogi zaradi zagotavljanja 
varovanja poslovnih skrivnosti poimenovali podjetje X, spada med mikro podjetja (po ZGD-1, 
Uradni list RS, št.65/2009; ima 3 zaposlene, čisti prihodki od prodaje ne presegajo 700.000 
EUR ter vrednost aktive ne presega 350.000 EUR) in deluje v lesni panogi (njegova glavna 
dejavnost je C16.230). Gre za družinsko podjetje z dolgoletno tradicijo, ki je leta 1965 začelo 
poslovati kot obrtna delavnica, ki je izvajala splošna mizarska opravila. Kasneje se je to 
podjetje specializiralo zlasti na proizvodnjo stavbnega pohištva. Spremenila se je tudi pravna 
oblika podjetja, ki danes posluje kot družba z omejeno odgovornostjo. Le-ta opravlja celotno 
proizvodno in trgovsko funkcijo, večina nepremičnin in nekaterih ostalih proizvodnih sredstev 
pa je ostalo v lasti s.p. . 
Podjetje X je v devetdesetih letih ter po vstopu v novo tisočletje uspešno poslovalo, saj je bilo 
podizvajalec oz. dobavitelj končnih izdelkov stavbnega pohištva velikemu lesnemu podjetju, 
ki je po privatizaciji in izbruhu gospodarske krize leta 2008 zašlo v težave in prenehalo s 
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poslovanjem, kar je za podjetje X pomenilo precejšno težavo. Podjetje ni imelo izdelane 
prodajne in tržne strategije, niti ni poskušalo te dejavnosti izvajati, ker za to ni bilo potrebe.  
Podjetje se še danes težko prilagaja novi situaciji, zato je finančno stanje preučevanega 
podjetja X precej slabše, kot bi lahko bilo oz. je pred leti bilo. Zaradi propada tega naročnika 
se je obseg poslovanja bistveno zmanjšal in je na skoraj enaki ravni že nekaj let. Kapacitete 
omogočajo bistveno večji obseg poslovanja, ki bi znižal tudi fiksne stroške na enoto izdelka in 
zboljšal ekonomske učinke. 
 
1.2 CILJI DIPLOMSKEGA DELA 
 
Cilj naloge je izdelati finančno analizo lesnega podjetja in ugotoviti možnosti izboljšanja 
poslovanja. Poleg tega je eden izmed ciljev naloge tudi predlagati potrebne aktivnosti za 
izboljšanje poslovanja na osnovi opravljene analize. 
 
1.3 DELOVNE PREDPOSTAVKE IN OMEJITVE RAZISKAVE 
 
Osnovna predpostavka te analize je, da so obstoječe proizvodne kapacitete slabo izkoriščene. 
Ta predpostavka temelji na dejstvu, da je enak (skoraj isti) obseg delovnih sredstev (opreme), 
pred leti omogočil bistveno večji obseg proizvodnje. 
Dodatno želimo potrditi tudi predpostavko, da je z nekaterimi ukrepi mogoče nekatere 
kazalnike uspešnosti poslovanja precej izboljšati. 
Pri izvedbi naloge moramo upoštevati določene omejitve:  
 v »verodostojnosti« podatkov, ki so na voljo; finančni podatki obravnavanega podjetja 
so pripravljeni glede na trenutne potrebe podjetja (to želi izboljšati svojo »podobo« pri 
bančnih institucijah in je prikazalo visoko rast dobička v zadnjem poslovnem letu),  
 primerljivosti podatkov s sektorskimi podatki (podatki GZS za podskupino SKD 
C16.230-Stavbno mizarstvo in tesarstvo) obsegajo zelo »raznovrstne« pravne subjekte, 
ki so tako po proizvodnem programu kot po velikosti težko primerljivi,  
 po podatkih iz spletnega portala bizi.si, je v sektorju SKD C16.230 - stavbno pohištvo 
in tesarstvo, aktivnih 932 poslovnih subjektov različnih pravnih oblik; sektorski 
podatki (za isti sektor SKD C16.230) pridobljeni s strani GZS - uporabljeni za 
primerjalno analizo pa vsebujejo le 182 poslovnih subjektov, 
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 podatke iz nekaterih institucij je težko ali nemogoče pridobiti (npr. Obrtna zbornica 
Slovenije),  
 zaradi občutljivosti določenih poslovnih odločitev lastnikov podjetja v preteklosti, so 
določena področja finančne analize opravljena manj podrobno s ciljem zavarovati 
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2 PREGLED OBJAV 
 
2.1 FINANČNA ANALIZA 
 
2.1.1 Pojem finančne analize 
Uspešno podjetje je tisto, katerega vodilna oseba sprejema najboljše odločitve na podlagi 
pridobljenih informacij, ki pa so odvisne od notranjih ter zunanjih dejavnikov. Vsaka 
odločitev ima seveda tudi svoje finančne posledice, ne glede na to ali gre za skrajšanje 
delovnega časa, vlaganja v grafično podobo podjetja, nakup novih delovnih sredstev, 
izgradnjo novih proizvodnih prostorov ali pa je to le poslovno kosilo z potencialnim 
poslovnim partnerjem.   
Finančna analiza je tako nekakšno orodje, ki ga sestavlja skupek analiz, s pomočjo katerih si 
ustvarimo finančno sliko podjetja. Na podlagi računovodskih izkazov ter bilance podjetja 
izračunamo, kako dobro je podjetje poslovalo v določenem časovnem intervalu – običajno v 
posamičnem koledarskem letu. Kako bomo ta orodja uporabili, je odvisno od tega, komu 
bomo rezultate predstavili, saj različne interesne skupine tako znotraj kot zunaj podjetja 
zanimajo različni kazalniki uspešnosti podjetja. Kot primer lahko primerjamo različne poglede 
med lastniki in direktorjem podjetja. Lastnike (to zlasti velja za imetnike delnic večjih 
podjetij) navadno zanima samo dobiček (dividende), ki jim ga podjetje prinaša, medtem ko 
menedžerja, ki s podjetjem upravlja in ga vodi, predvsem zanima in skrbi, kaj storiti, da bi 
podjetje v hudi konkurenci (večinoma) poslovalo še boljše (morda nakup novih proizvodnih 
sredstev, torej nerazporejeni dobiček, ne pa delitev dividend). Dodatno so tu še banke in 
država s svojimi apetiti po čim večjem dobičku zaradi plačila davka (Koletnik, 1995). 
Finančna analiza je del analize poslovanja podjetja. Analiza poslovanja podjetja je proces 
spoznavanja poslovanja konkretnega podjetja in deluje kot osnova za sprejemanje odločitev v 
podjetju ali v njegovih organizacijskih enotah. Finančna analiza je tisti del analize poslovanja, 
ki je usmerjen v potrebe odločanja na področju finančne funkcije podjetja (Zveza ekonomistov 
Slovenije, 2005). 
Po Mramorju (1997) je namen finančne analize zagotavljanje informacij o finančnem položaju 
in uspešnosti poslovanja podjetja, ki so koristne širokemu krogu uporabnikov za sprejemanje 
njihovih ekonomskih odločitev. Rezultat tovrstne analize je ocena uspešnosti poslovanja 
podjetja v preteklosti in osnova za pripravo bodočih planov poslovanja. Na podlagi teh 
informacij se, glede na analizo okolja in drugih elementov analize podjetja, oblikujejo ocene 
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in plani bodočega poslovanja. Čim bolj je okolje stabilno, tem bolj kakovostna so lahko 
predvidevanja prihodnosti na podlagi preteklega poslovanja. 
Finančna analiza je torej pregled poslovanja iz različnih zornih kotov, da bi v celoti razumeli 
širše finančno stanje in ugotovili kako najbolje okrepiti finančno sliko podjetja. Analiza 
obravnava številne vidike poslovanja podjetja, tako njegovo dobičkonosnost ter stabilnost, kot 
tudi plačilno sposobnost in likvidnost. 
 
2.1.2 Namen finančne analize 
Namen finančne analize je, da preuči pretekle in sedanje finančne podatke tako, da je z njimi 
mogoče oceniti uspešnost in finančno stanje družbe ter oceniti možna tveganja v prihodnosti. 
Analiza finančnih poročil lahko prinese dragocene informacije o kakovosti dobička 
gospodarske družbe (njegovega trenda in odnosa do drugih finančnih kazalcev) in prednosti in 
slabosti njenega finančnega položaja (Zveza računovodij, finančnikov in revizorjev Slovenije, 
SRS 30, 2007). 
Tako kot vsaka druga analiza, se tudi finančna analiza podjetja začne z vzpostavitvijo ciljev, ki 
jih želimo z njo doseči. Na primer, ko želimo na banki pridobiti kredit ali, ko želimo nekam 
investirati in ne vemo, ali je ta naložba varna oziroma, kakšen riziko to predstavlja tekočemu 
poslovanju naše družbe. Ko je cilj analize zastavljen, se potrebne podatke zbere iz 
računovodskih in ostalih izkazov in se jih po potrebi obdela. Ko pridemo do potrebnih 
rezultatov, se le-te še ustrezno povzame in interpretira. S tem so doseženi cilji analize, tako da 
je ta pripravljena za predstavitev osebi oziroma instituciji, kateri je bila namenjena. 
Ko uporabnik zbere in uredi ustrezne podatke jih mora analizirati s takim namenom, da 
ugotovi njihove značilnosti in zakonitosti ter to uporabi pri prihodnjih finančnih odločitvah, 
pri tem pa se uči iz preteklih napak in izkušenj. 
 
2.1.3 Uporabljeni podatki za finančno analizo 
Osnova za finančno analizo so podatki, ki jih najdemo v računovodskih izkazih. Koletnik 
(1995) pravi: »Z računovodskimi izkazi prikazujemo ekonomsko sliko podjetja. Ta kaže vrsto 
in obseg uporabljenih sredstev in priskrbljenih virov ter uspešnost, to je korist, ki jo ima 
lastnik od naložbenega denarja in poslovnega napora. Računovodski izkazi kažejo 
premoženjsko-finančno sliko v bilanci stanja in uspešnost v izkazu poslovnega izida ter izkazu 
finančnih tokov«. 
Po Slovenskih računovodskih standardih poznamo naslednje vrste računovodskih izkazov: 
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- bilanco stanja, 
- izkaz poslovnega izida, 
- izkaz denarnih tokov, 
- izkaz gibanja kapitala, 
-in razlagalna računovodska pojasnila (Rihtarič, 2008). 
Vsak temeljni računovodski izkaz predstavi poslovanje podjetja po svoje, vendar jih ne 
smemo gledati izolirano. Še več, med seboj se namreč dopolnjujejo, zato jih moramo 
proučevati skupaj, saj le tako pridemo do celovite in popolne predstave podjetja. 
 
2.2 RAČUNOVODSKI IZKAZI 
 
2.2.1 Izkaz poslovnega izida 
Izkaz poslovnega izida je računovodski izkaz, ki prikazuje prihodke in odhodke podjetja ter 
ustvarjen poslovni izid oz. rezultat posameznega podjetja v določenem obdobju. V skladu s 
Slovenskimi računovodskimi standardi (SRS) ta dokument predstavlja resničen in pošten 
prikaz izida poslovanja podjetja v določenem obdobju. V njem se od vseh prihodkov (vrednost 
prodanih proizvodov in opravljenih storitev, finančnih prihodkov in drugih izrednih postavk, 
ki povečujejo poslovni izid podjetja) odštejejo vsi odhodki. Poslovni in finančni odhodki 
zajemajo stroške, ki se nanašajo na prodane količine proizvodov, s katerimi so pridobljeni 
prihodki, zajemajo pa tudi nekatere druge postavke zunaj stroškov, ki prav tako zmanjšujejo 
poslovni izid, rezultat pa predstavlja čisti poslovni izid, ki pa je lahko dobiček ali izguba 
(Mramor, 1993).  
Izkaz poslovnega izida prikazuje uspešnost poslovanja podjetja v nekem časovnem obdobju 
(najpogosteje enkrat letno) in sicer skozi ustvarjene prihodke, nastale odhodke in poslovni 
izid. Če podjetje uspešno posluje o delitvi dobička odločajo lastniki podjetja. Ti se lahko 
odločijo za delitev dividend ali pa dobiček v celoti, oziroma deloma, zadržijo v podjetju iz 
različnih razlogov, največkrat za investiranje v nova proizvodna sredstva (Koletnik, 1995). 
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V tem primeru se ta dobiček pokaže v bilanci stanja kot povečanje posameznih postavk 
kapitala. Vodoravna analiza računovodskih izkazov nam pove velikost, smer in relativno 
pomembnost sprememb posameznih postavk. Te informacije so nam potrebne za ugotovitev, 
kakšno je bilo poslovanje v določenem obdobju v primerjavi s prejšnjim obdobjem, oziroma z 
letnim planom poslovanja. Tako tudi ugotovimo, na katerih področjih poslovanja podjetja so 
potrebne spremembe. 
V nasprotju z bilanco stanja, v kateri posamezna postavka prikazuje stanje vrednosti na 
določen dan, v izkazu poslovnega izida postavke prikazujejo tok vrednosti v nekem časovnem 
obdobju. Torej gre za dinamičen izkaz, kajti njegove posamične postavke so prikazane za 
določeno časovno obdobje. To pomeni, da so v svoji vsebini postavke stanja in toka različne, 
zato moramo biti pri uporabi in primerjavi previdni kako jih pojasnjujemo, saj jih med seboj 
ne moremo, na primer, seštevati (Bakoš, 2004). 
 
2.2.2 Bilanca stanja 
Bilanca stanja prikazuje podatke o trenutnem stanju premoženja in obveznosti do virov 
premoženja podjetja na datum, ki je naveden v bilanci stanja, najpogosteje je to dan zaključka 
poslovnega leta. V njej so prikazana sredstva (premoženje) podjetja in obveznosti do virov teh 
sredstev, ki morajo biti med seboj popolnoma uravnotežena. S tem je uresničeno osnovno 
načelo gospodarjenja, saj poslovni sistem lahko razpolaga le s tolikšnimi sredstvi, ko likor 
zanje znašajo obveznosti. Iz nje je jasno razvidno premoženje, s katerim podjetje jamči za 
svoje obveznosti. V fizični obliki ima bilanca stanja dve strani - aktivo in pasivo, ki pa morata 
biti med seboj vrednostno izenačeni (Mramor, 1993).  
Aktiva prikazuje sredstva v lasti podjetja, torej premoženje podjetja v danem trenutku. To 
premoženje stalno spreminja svojo pojavno obliko in glede na to ločimo dolgoročna in 
kratkoročna sredstva. 
Dolgoročna sredstva so pravice in stvari, ki se v poslovnem procesu postopno prenašajo na 
poslovne učinke v daljših časovnih obdobjih preko enega leta.  
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S kratkoročnimi poslovnimi sredstvi razumemo stvari, pravice in denar, ki se v teku 
poslovnega procesa porabijo, ali pa prehajajo v različne pojavne oblike in se vračajo v prvotno 
obliko praviloma v obdobju, ki je krajše od enega leta. 
Pasivo na drugi strani sestavljajo obveznosti do virov sredstev in nam pove, od kje podjetju 
sredstva, ki sestavljajo aktivo podjetja. Viri sredstev so fizične in pravne osebe (lastniki, 
banke, dobavitelji, delavci, ...) in do vseh teh ima podjetje obveznosti. Nekatere obveznosti 
mora podjetje takoj poravnati (obveznosti do dobaviteljev), druge pa v dolgem roku. 
Praviloma to velja za obveznosti do lastnikov. 
 
2.3 BONITETNE OCENE IN PRIMERJALNA ANALIZA 
 
Podjetja so pri svojem poslovanju povezana med seboj in z okoljem. Potreba po obvladovanju 
okolja in po zmanjševanju negotovosti in tveganj, ki iz tega izhajajo, je vedno večja. 
Najmočnejše orodje pri tem predstavlja ažurno zbiranje podatkov in informacij o okolju, na 
podlagi katerih izvajamo določene poslovne ukrepe. Med pomembne vire teh informacij  
spadajo tudi bonitetne ocene lastnega in drugih podjetij. 
Bonitetna ocena nudi natančno informacijo o finančnem in premoženjskem stanju podjetja, saj 
nam veliko pove o uspešnosti poslovanja podjetja, zajema informacije o poslovodstvu, 
zgodovini, statusu podjetja, pomembnih strateških odločitvah in njegovi organiziranosti 
(Brvar, 1998). Sodobno pojmovanje bonitete podjetja odraža kakovost poslovanja podjetja, ki 
se kaže v zanesljivosti, solidnosti, uspešnosti in perspektivnosti podjetja. 
Bonitetna poročila se poslužujejo podatkov iz t.i. tradicionalne finančne analize, kjer gre zlasti 
za analizo, primerjavo absolutnih podatkov: primerjavo postavk izkazov poslovanja z 
vrednostmi primerljivih podjetij in gibanje njihovih vrednosti v času, primerjavo indeksov 
rasti, strukturnih deležev, ustreznosti strukture kapitala glede na sredstva in zadolženosti in pa 
primerjavo različnih finančnih kazalnikov. Sodobno  pojmovanje izdelave bonitetnega 
poročila  upošteva še lastnosti in značilnosti podjetja ter njegove povezave z okoljem. Poleg 
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ocene preteklega poslovanja vključuje tudi priložnosti in razvojne strategije podjetja v 
prihodnosti (Brvar, 1998). 
Primerjalna analiza (angl. benchmarking) je eno izmed orodij, ki jih menedžerji in lastniki 
podjetij uporabljajo pri ugotavljanju, na katerem področju poslovanja odstopajo od najboljših 
praks svojega sektorja. Primerjava poslovanja z najboljšimi poslovnimi praksami omogoča 
učinkovitejše načrtovanje in nadziranje, pripomore k reševanju poslovnih problemov, 
spodbuja iskanje novih idej za izboljšanje v poslovanju lastnega podjetja. Spodbuja in 
omogoča preoblikovanje poslovnih procesov in njihovo stalno izpopolnjevanje. Primerjanje s 
poslovanjem boljših poslovnih subjektov pripelje tudi do postavljanja višjih ciljev (če je 
uspelo njim, lahko tudi nam). Primerjava spodbuja spremembe, ki naj bi pripeljale do 
povečanja kompetenc in hitrejšega prilagajanja spremembam na trgu. 
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3 MATERIALI IN METODE DELA 
 
3.1 PREDSTAVITEV PODJETJA 
 
Preučevano podjetje (v nadaljevanju podjetje X), ki bi zaradi občutljivosti podatkov rado 
ostalo anonimno, je podjetje v družinski lasti, ustanovljeno leta 1965, kot obrtna delavnica. 
Postopoma ga sedaj prevzema že tretja generacija. Podjetje X je od začetka izdelovalo 
pohištvo po meri, vendar se je kasneje usmerilo predvsem v izdelavo stavbnega pohištva.  
Leta 1989 je bilo ustanovljeno podjetje, pravna oblika d.o.o. oz. družba z omejeno 
odgovornostjo, na katero je sta bila prenesena tudi proizvodnja in celotno poslovanje. Večina 
sredstev pa je še vedno v lasti obrti, oziroma s.p-ja.  
Lastniška struktura podjetja X je bila na dan 31.12.2015 sledeča: lastnik A 97,56 % (istočasno 
tudi nosilec s.p) in lastnik B 2,44 % . 
Glavna dejavnost podjetja je sedaj proizvodnja: 
- lesenih notranjih vrat, 
- notranjih požarnih vrat, 
- lesenih predelnih sten in 
- vetrolovov.  
 
Temeljna dejavnost podjetja X (kot tudi s.p-ja) je po standardni klasifikacijski dejavnosti 
(SKD) stavbno mizarstvo in tesarstvo, kar jih uvršča v razred C16.230 . Podjetje X se lahko 
pohvali z lastnim razvojem požarno varnih, dimnotesnih in zvočno izolativnih vrat, kar jih je v 
preteklosti uvrščalo v sam vrh panoge pri nas, saj so v samostojni Sloveniji, leta 1996, kot prvi 
opravili požarne teste na Zavodu za gradbeništvo Slovenije (v nadaljevanju ZAG) za 
pridobitev Certifikata o nespremenljivosti lastnosti proizvoda (ZGPro-1, STS, 1), ki se izdaja 
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3.1.1 Poslovna zgodovina podjetja 
Pred začetkom finančne krize leta 2008 je podjetje X večinoma delovalo kot podizvajalec oz. 
je kar 80% proizvodnje stavbnega pohištva bilo za enega kupca, le 20 % proizvodnje pa so 
zapolnili z lastno proizvodnjo in prodajo končnim kupcem. To je pomenilo, da je bilo podjetje 
X skoraj v celoti odvisno od enega samega kupca, kar je bilo kasneje za podjetje skoraj 
pogubno. S propadom tega kupca se je  leta 2008 za podjetje X pričelo težko obdobje krize, 
saj so poleg izgube 80 % naročil, utrpeli tudi neporavnane terjatve s strani tega podjetja, po 
drugi strani pa so tudi sami imeli odprte obveznosti do dobaviteljev. Dodatno so se ukvarjali 
še s pridobivanjem certifikatov za svoje proizvode, od katerih je bil odvisen  njihov  nastop na 
trgu, ki jim je še ostal. Ob zavedanju, da jim leta 2007 potečejo pridobljeni Certifikati o 
nespremenjenosti lastnosti proizvoda, so že leta 2005 pričeli s postopkom obnavljanja 
certifikatov za novo obdobje po preteku starega. Postopek se je zaradi konflikta z ZAG-om in 
vmesnim sprejemanjem novega Zakona o gradbenih proizvodih,  zavlekel za celih 10 let. 
Po 10 letih so leta 2015 na podlagi potrjenih Slovenskih tehničnih soglasij (STS) dne 
31.3.2015 ponovno pridobili ustrezne certifikate. 
 
3.1.2 Tržišče 
Podjetje X trenutno posluje le v Sloveniji, čeprav so bili njihovi proizvodi do leta 2008 preko 
njihovega največjega kupca plasirani tudi na trge bivše Jugoslavije in v tujino. Podjetje sedaj 
večinoma proizvaja samo po naročilu za znanega kupca na lokalnem trgu, vendar bi ponovno 
radi osvojili nekoč že obstoječe trge. 
 
3.1.3 Zaposleni 
Podjetje X je na dan 31.12.2015 zaposlovalo 3 delavce, na podlagi izdane kadrovske štipendije 
pa nameravajo v tem letu zaposliti še eno osebo. Vsi zaposleni v podjetju imajo srednješolsko 
izobrazbo. V s.p. zaposlenih ni. 
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3.2 PRIDOBIVANJE FINANČNIH PODATKOV 
 
Vse računovodske izkaze o podjetju X , uporabljene v diplomski nalogi (bilanca stanja, izkaz 
uspeha) sem pridobil iz baze Bonitete.si . Podatke sem pridobil za obdobje 5 poslovnih let in 
sicer med leti 2011 in 2015. V bilanci stanja sem se osredotočil predvsem na glavne postavke, 
kot so sredstva, zaloge, terjatve in obveznosti ter njihovo gibanje v obdobju od leta 2011 do 
leta 2015. S tem sem dobil vpogled v premoženje podjetja. S pomočjo podatkov, ki sem jih 
pridobil iz izkaza uspeha, pa sem izračunal kazalnike podjetja v istem obravnavanem obdobju. 
S tem sem pridobil pregled, kako donosno je podjetje, kako gospodarno je pri svojem 
poslovanju in kako uspešno je v svojem poslovanju. Slednje kazalnike sem nato nadgradil še s 
primerjavo s panogo v kateri podjetje posluje. Podatke za panogo pa sem pridobil s strani 
Gospodarske zbornice Slovenije – Lesarski grozd, kjer so mi za obdobje med leti 2011 in 2015 
pripravili splošen pregled poslovanja podjetij v panogi. Ti podatki so mi nato omogočili 
primerjalno analizo podjetja X s panogo, kjer sem ugotavljal odstopanja v poslovanju podjetja 
X glede na povprečja panoge. Vse ostale podatke o podjetju X in kaj se skriva za posameznimi 
postavkami znotraj izkazov sem pridobil od računovodje in od lastnikov podjetja. 
 
3.3 ANALIZA RAČUNOVODSKIH IZKAZOV 
 
Kazalniki so pomemben instrument analiziranja računovodskih izkazov. Slovenski 
računovodski standardi definirajo kazalnik kot relativno število, izračunano s primerjavo dveh 
velikosti tako, da določeno ekonomsko kategorijo  delimo z drugo. Kazalniki so lahko izraženi 
kot stopnje udeležbe, kot indeksi in kot koeficienti, kakor je navedeno v nadaljevanju (Zaman, 
Hočevar, Igličar 2007) : 
 Stopnja udeležbe je relativno število, ki izraža razmerje med dvema istovrstnima 
kategorijama. Prva se nanaša na del in druga na celoto istega pojava. Kazalnik 
izračunamo tako, da podatke za sestavni del delimo s podatkom za celoto. Velikokrat 
se računa odstotek udeležbe. To storimo tako, da stopnjo udeležbe pomnožimo s 100. 
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 Indeks je relativno število, ki izraža razmerje med istovrstnima vrednostma. Dobimo 
ga tako, da primerjamo istovrstne podatke, ki so odsev različnih, toda med seboj 
sorodnih procesov in stanj. Če se podatka časovno razlikujeta govorimo o časovnem 
indeksu, če pa se razlikujeta po kakšnem stvarnem znaku, je to stvarni indeks. 
 
 Koeficient je relativno število in izraža razmerje med raznovrstnima velikostma, ki sta 
med seboj primerljivi. Izračunamo ga tako, da podatek, ki ga primerjamo, delimo s 
podatkom, s katerim ga primerjamo. 
 
Vrednost kazalnika po navadi primerjamo z vrednostjo kazalnika podobnih podjetij ali s 
kazalnikom sektorja. 
V nadaljevanju prikazujemo najpomembnejše kazalnike, ki jih bomo uporabili tudi pri analizi 
podjetja X. 
Kazalnike izračunavamo iz podatkov bilance stanja in izkaza poslovnega uspeha. Ker so 
potrebe podjetij o informacijah njihovega poslovnega in finančnega poslovanja različne, je teh 
kazalnikov precej. (Zaman in sod., 2007) 
Za izračun kazalnikov in lažje primerjanje podjetja s panogo, smo za izračun kazalnikov 
uporabili metodologijo Gospodarske zbornice Slovenije : 
 
Delež kapitala v financiranju – equity ratio (stopnja lastništva kapitala), ki prikazuje delež 
kapitala v pasivi podjetja (viri sredstev): 
 
𝐷𝑒𝑙𝑒ž 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑣 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑟𝑎𝑛𝑗𝑢 =
kapital
obveznosti do virov sredstev
         …(1) 
 
Večja kot je vrednost kazalnika, večji je delež lastnih sredstev med viri financiranja. Če je 
vrednost kazalnika 1 to pomeni, da podjetje nima dolgov (kar pa ni nujno najbolj optimalno 
stanje), da so vsa sredstva financirana s kapitalom podjetja. 
Torej, večji kot je kazalnik, manjša je zadolžitev in manj denarnih sredstev je potrebnih za 
plačilo glavnice in obresti. Manjše je tudi tveganje za potencialnega posojilodajalca.  
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Prihodki so povečanja gospodarskih koristi v določenem obračunskem obdobju. Sestavljeni 
so iz čistih prihodkov od prodaje, usredstvenih lastnih proizvodov in storitev, subvencij, 
finančnih, poslovnih in drugih prihodkov.   
 
𝑃𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖 = čisti prihodki od prodaje +  usredstveni lastni proizvodi in storitve +
subvencije + drugi poslovni dohodki + finančni prihodki + drugi prihodki        …(2) 
 
Dodana vrednost je merilo finančne učinkovitosti podjetja, ki temelji na presežnem 
premoženju. Izračuna se tako, da od kosmatega donosa od poslovanja odštejemo stroške blaga, 
materiala in storitev ter druge poslovne odhodke. 
 
𝐷𝑜𝑑𝑎𝑛𝑎 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 =
kosmati donos od poslovanja −  stroški blaga, materiala in storitev −
drugi poslovni odhodki                                    …(3) 
 
Dodana vrednost na zaposlenega je merilo finančne učinkovitosti zaposlenih v podjetju. 
Izračunamo jo tako, da dodano vrednost podjetja delimo s povprečnim številom zaposlenih.  
 
𝐷𝑜𝑑𝑎𝑛𝑎 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑛𝑎 𝑧𝑎𝑝𝑜𝑠𝑙𝑒𝑛𝑒𝑔𝑎 (𝐸𝑈𝑅) =
dodana vrednost
povprečno št.  zaposlenih
                            …(4) 
 
Stroški dela v dodani vrednosti   
 
𝑆𝑡𝑟𝑜š𝑘𝑖 𝑑𝑒𝑙𝑎 𝑣 𝑑𝑜𝑑𝑎𝑛𝑖 𝑣𝑟𝑒𝑑𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 (%) =
stroški dela
dodana vrednost
                      …(5) 
 
Dobiček pred davki, obrestmi in amortizacijo (EBITDA) je eden od pokazateljev poslovne 
uspešnosti podjetja, ki upošteva fiktivno naravo amortizacije kot računovodske kategorije. 
Izračunamo ga tako, da čistemu dobičku prištejemo še davke in amortizacijo. 
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𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴 =
(č𝑖𝑠𝑡𝑖 𝑑𝑜𝑏𝑖č𝑒𝑘 − č𝑖𝑠𝑡𝑎 𝑖𝑧𝑔𝑢𝑏𝑎) − (𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛𝑖 𝑝𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖 − 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛𝑖 𝑜𝑑ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖) +
(𝑑𝑎𝑣𝑒𝑘 𝑖𝑧 𝑑𝑜𝑏𝑖č𝑘𝑎 + 𝑜𝑑𝑙𝑜ž𝑒𝑛𝑖 𝑑𝑎𝑣𝑘𝑖) + 𝑎𝑚𝑜𝑟𝑡𝑖𝑧𝑎𝑐𝑖𝑗𝑎        …(6) 
 
EBITDA v prihodkih od prodaje nam pove, kolikšen je procent dobička v naših prihodkih. 
Izračunamo ga tako, da EBITDA delimo s čistimi prihodki od prodaje ter pomnožimo s 100. 
 
𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴 𝑣 𝑝𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖ℎ 𝑜𝑑 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑎𝑗𝑒 (%) =
EBITDA
čisti prihodki od prodaje
∗ 100                           …(7) 
 
Neto čisti dobiček/izguba nam pove, ali je podjetje v določenem časovnem obdobju 
poslovalo pozitivno ali negativno. 
 
𝑁𝑒𝑡𝑜 č𝑖𝑠𝑡𝑖 𝑑𝑜𝑏𝑖č𝑒𝑘 𝑜𝑧.  𝑖𝑧𝑔𝑢𝑏𝑎 = č𝑖𝑠𝑡𝑖 𝑑𝑜𝑏𝑖č𝑒𝑘 − č𝑖𝑠𝑡𝑎 𝑖𝑧𝑔𝑢𝑏𝑎                                 …(8) 
 
Neto marža je vsesplošen kazalnik uspešnosti podjetja, ki v odstotkih pokaže razliko med 
ustvarjenim čistim dobičkom ter čistimi prihodki. Neto marža nas informira o tem kakšen 
delež v prihodkih je družbi uspelo obdržati potem, ko so upoštevani prav vsi odhodki vključno 
s plačanimi davki. 
 
𝑁𝑒𝑡𝑜 𝑚𝑎𝑟ž𝑎 =
neto čisti dobiček oz.izguba
čisti prihodki od prodaje
                                                                             …(9) 
 
Donosnost kapitala ROE 1 je kazalnik, ki zanima predvsem lastnike kapitala, kaže koliko 
denarnih enot je ustvarila ena denarna enota kapitala. Lastnik kapitala lahko to dobičkonosnost 
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𝐷𝑜𝑛𝑜𝑠𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑅𝑂𝐸 1 (%) = (
čisti dobiček oz.izguba
kapital preteklega leta+kapital tekočega leta
2
) ∗ 100        …(10) 
 
 
Donosnost kapitala ROE 2 
 
𝐷𝑜𝑛𝑜𝑠𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑅𝑂𝐸 2 =
čisti dobiček
kapital
                                                                    …(11) 
 
Neto finančni dolg na EBITDA primerja višino neto zadolženosti družbe ter njen ustvarjeni 
dobiček iz poslovanja pred amortizacijo. Povedano drugače, kazalnik v smiselno razmerje 
postavi zadolženost in dobičkonosnost družbe z namenom ocenjevanja zmožnosti družbe 
poravnavati svoje finančne dolgove v prihodnosti, in sicer ob predpostavki, da družba ohrani 
isti obseg poslovanja in dobička. 
 
𝑁𝑒𝑡𝑜 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛𝑖 𝑑𝑜𝑙𝑔 𝑛𝑎 𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴 =
(dolgoročne finančne obveznosti+kratkoročne finančne obveznosti−denarna sredstva)
EBITDA
                      …(12) 
 
 





kratkoročna sredstva+kratkoročne aktivne časovne razmejitve
kratkoročne obveznosti+kratkoročne pasivne časovne razmejitve
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3.4 DUPONT ANALIZA 
 
Finančnih kazalnikov, ki obravnavajo uspešnost poslovanja iz različnih zornih kotov, je 
veliko. Njihova uporaba je odvisna od namena analize in tudi od velikosti podjetja. V primeru 
mikro podjetja, kar podjetje X je, je uporaba kazalnikov smiselno omejena.  
Uporaba različnih kazalnikov poslovanja je najbolj uspešna, kadar jih združimo v večji sistem 
povezanih kazalnikov. Takrat se pokaže medsebojna odvisnost posameznih postavk v 
bilancah. Eden najbolj poznanih sistemov povezanih kazalnikov je tako imenovani DuPont-ov 
sistem povezanih kazalnikov, ki se imenuje po podjetju DuPont, kjer so ga najprej začeli 
uporabljati. 
DuPont-ov sistem povezovalnih kazalnikov izhaja iz kazalnika čiste donosnosti kapitala, ki ga 
poslovodstvu kot cilj postavijo lastniki. 
V primeru podjetja X, kjer so lastniki in poslovodje podjetja iste fizične osebe, so cilji 
lastnikov lahko opredeljeni drugače. 
Ne glede na navedeno je primerno in potrebno prikazati, kako podjetje posluje ob uporabi teh 
kazalnikov. 
 
Po DuPontu je čista donosnost kapitala odvisna: 
 od strukture financiranja, 
 obračanja sredstev in 
 donosnosti prihodkov . 
 
Na donosnost kapitala lahko poslovodstvo vpliva z odločitvami o načinu financiranja, o 
investiranju sredstev in z drugimi poslovnimi odločitvami. 
DuPontov sistem povezanih kazalnikov zajema podatke iz bilance stanja in bilance uspeha. 
Njegova bistvena prednost je, da s pomočjo nekaj kazalnikov prikaže v bistvu celotno 
poslovanje in področje dela poslovodstva. Na podlagi tega lahko poslovodstvo opredeli 
bodoče cilje poslovanja. 
Istočasno pa je DuPontova analiza v pomoč, ko primerjamo podjetje z ostalimi podjetji v 
panogi, oziroma z najboljšimi v njej. Ugotovitve, kje je podjetje boljše in kje slabše od 
primerljivih podjetij v panogi, oziroma od konkurence, pa pomaga usmeriti bodoče delovanje 
(Finančna analiza pavliha.org, 2016). 
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3.5 SWOT ANALIZA 
 
Eno najbolj uporabljanih orodij pri analiziranju poslovanja, oziroma pri sprejemanju 
katerekoli odločitve (tudi v življenju nasploh) je SWOT analiza. Pri SWOT analizi preverimo 
štiri vidike in sicer prednosti, slabosti, priložnosti ter nevarnosti, ki v konkretnem primeru 
obstajajo v poslovanju podjetja X oziroma v okolju, v katerem posluje. 
Namen analize je pomoč pri strateških odločitvah, v katero smer naj se usmeri poslovanje 
podjetja, katere programe opustiti, kaj dodati itd. 
Prednosti in slabosti sta notranja dejavnika in se tičeta podjetja samega. Na ta dva dejavnika 
lahko vplivamo, se jima prilagodimo ali kako drugače ukrepamo. 
Priložnosti in nevarnosti pa so zunanji dejavniki, na katere direktno nimamo vpliva, lahko se 
jim le prilagodimo, jih spremljamo, morda tudi predvidimo in tako nanje pripravimo. 
Poglavje povzeto po Kos 2016.  
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4 REZULTATI 
 
4.1 ANALIZA IZKAZA POSLOVNEGA IZIDA 
 
Vodoravna analiza izkaza poslovnega izida podjetja X v preteklih petih letih pokaže, da je bilo 
poslovanje podjetja X zelo »dinamično«. Primerjava rezultatov poslovanja v posamičnem letu 
tudi ne da odgovora (razen velikosti prihodkov), kaj je razlog za tako poslovanje.  
Ker podjetje X ne sprejema planov poslovanja, s katerim bi se dalo primerjati dejansko 
dosežene rezultate s planiranimi, je tudi težko ugotavljati, na katerem področju podjetje X ne 




Slika 1: Prihodki in dobiček podjetja X 
 
Na sliki 1 je vidna rast prihodkov v zadnjem obravnavanem poslovnem letu 2015, kjer so 
prihodki v primerjavi s poslovnimi prihodki v preteklem letu 2014 narasli kar za 114 %. Iz 
spodaj navedenih analiz bomo ugotovili, da je tako povečanje poslovnih prihodkov ustvarilo 
enako število delavcev in praktično enaka proizvodna sredstva, kot v letu 2014.  
Poslovni izid iz poslovanja je leta 2015 znašal kar 37.716 € , kar predstavlja močno povečanje 
glede na prejšnja leta. Postavka poslovnega izida tudi v celoti kaže, da poslovanje podjetja X v 
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prejšnjih letih ni bilo uspešno, saj je kar v treh, od obravnavanih petih poslovnih let, 
izkazovalo malenkostno izgubo v poslovanju. 
 
4.2 ANALIZA BILANCE STANJA 
 
Iz kratke analize bilance stanja podjetja X v zadnjih petih poslovnih letih izhaja, da je bilo 
stanje sredstev podjetja X v zadnjih štirih poslovnih letih več ali manj konstantno. V letu 2014 
so se sredstva sicer znižala za cca 6 %, iz nadaljnjih podatkov v tabeli (Priloga A) pa je videti, 
da gre za zmanjšanje na strani dolgoročnih sredstev (gre za zmanjšanje vrednosti pravic - 
certifikati za protipožarna vrata) in zmanjšanje denarnih sredstev. Sicer je bilanca stanja, kakor 
že omenjeno, v obravnavanih štirih letih več ali manj konstantna. Največje spremembe so bile 
v kratkoročnih sredstvih, v stanju zalog in denarnih sredstvih. 
 
 
Slika 2: Sredstva podjetja X 
 
Kot je vidno na sliki 2, se v poslovnem letu 2015 kaže več sprememb, ki so seveda tudi 
posledica (bilančno) zelo uspešnega poslovnega leta. Sredstva so v celoti narasla za 29 %. Po 
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nadaljnji analizi ugotovimo, da so k temu bistveno pripomogla kratkoročna sredstva v obliki 
denarnih sredstev in pa povečanje zalog. 
Seveda so se obveznosti do virov sredstev na drugi strani ustrezno povečale, torej za 29 % in 
to na račun kapitala, ki se je v zadnjem letu povečal za 213 %. 
 
4.2.1 Analiza sredstev 
Iz analize sredstev lahko ugotovimo, da je podjetje X v letu 2015 poslovalo s »skromnim 
obsegom« dolgoročnih sredstev, ki so obsegala 64.633 EUR, kar je le 29 % vseh sredstev. Od 
tega je bil velik delež neopredmetenih sredstev, ki jih v naravi predstavljajo certifikati za 
izdelavo protipožarnih vrat (23.582 EUR). V preostalem so to opredmetena osnovna sredstva 
v višini 34.313,00 EUR, kar so v naravi proizvajalne naprave in stroji in druge dolgoročne 
finančne naložbe (premije za naložbeno življenjsko zavarovanje) v višini 6.728 EUR. 
Kratkoročna sredstva so v letu 2015 obsegala 160.307 EUR, in so jih med zalogami v višini 53 
% celotnih kratkoročnih sredstev; sestavljali material, proizvodi in trgovsko blago. 
Kratkoročne poslovne terjatve (v večini primerov preko 90 % terjatve do kupcev) so 
predstavljaje 20,5 % vseh kratkoročnih sredstev, denarna sredstva v višini 40.933 EUR pa so v 
tej strukturi predstavljala cca 25 %. 
 
4.2.2 Analiza obveznosti do virov sredstev 
Omenili smo, da obveznosti do virov sredstev (pasive) sestavljajo kapital, časovne razmejitve 
in dolgovi.  
Kapital (vpoklicani kapital-osnovni kapital, kapitalske rezerve in čisti dobiček poslovnega 
leta) podjetja X je v letu 2015 znašal 66.692 EUR, kar je 25 % vseh virov sredstev. Iz tabele v 
prilogi B je razvidno, da se je kapital med viri sredstev v zadnjem poslovnem letu 2015 
bistveno povečal, saj je v letu 2014 predstavljal le 12 % virov sredstev. Preostanek kapitala so 
predstavljale kratkoročne poslovne obveznosti in to v večini 97 % do dobaviteljev (preverjanje 
podatkov kaže, da je šlo v večini za dolgove do lastnega s.p., od katerega podjetje X najema 
poslovne prostore in večino ostalih osnovnih sredstev). 
 
Delež kapitala (equity ratio) v financiranju kaže delež oziroma odstotek kapitala v celotni 
pasivi podjetja. Če je vrednost kazalnika 1 oziroma 100 % to pomeni, da podjetje nima dolgov 
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Slika 3: Delež kapitala v financiranju (%) 
  
In če odštejemo delež kapitala v financiranju od 100 % dobimo delež obveznosti v 
financiranju (debt ratio). Na sliki 3 je na primeru podjetja X vidno, da je leta 2015 to 71 %. 
Torej je finančna odvisnost podjetja od zunanjih virov financiranja zelo visoka. Za 
posojilodajalce je seveda pomembno, da je vrednost tega kazalca čim manjša, saj jim to 
zmanjšuje tveganja glede vračila glavnice in obresti. Tudi lastniki kapitala imajo namreč 
interes, da se podjetje financira tudi s posojili, saj obresti zmanjšujejo dobiček podjetja in 
davčno osnovo. 
Z vidika poslovodstva (v našem primeru so poslovodstvo lastniki) je zadolževanje smiselno, 
dokler se s sredstvi dosega večji donos od obrestne mere, po kateri so najeli posojilo, saj 
povečuje donosnost kapitala. 
Vrednost tega kazalnika je odvisna od panoge, razlikuje se tudi po državah; pri ameriških in 
britanskih podjetjih se giblje okoli 50 % in več, pri evropskih pa večinoma med 30 in 40 %. 
Glede na navedeno je delež kapitala v financiranju sredstev obravnavanega podjetja, ne glede  
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4.3 FINANČNA ANALIZA PODJETJA X IN PRIMERJAVA S PANOGO 
(BENCHMARKING) 
 
Neprestano spremljanje poslovanja konkurence, iskanje njihovih prednosti in uvajanje tega v  
poslovanje je stalen proces, ki ga mora izvajati vsako podjetje, če želi biti uspešno. 
V našem primeru smo uporabili primerjalno analizo (benchmarking), torej primerjavo s 
podjetji z dejavnostjo C16.230. Na ta način smo želeli ugotoviti, kje podjetje X v rezultatih 
odstopa (v pozitivnem in negativnem smislu) od konkurence. Kot vir primerjalnih podatkov 
smo uporabili podatke GZS, ki je zbralo podatke o poslovanju podjetij  dejavnosti  SKD 
C16.230, po metodi GZS za poslovna leta od 2011do 2015. 
Verodostojnost primerjave je omejena na obravnavana podjetja tega sektorja. Omenjeno je že 
bilo, da v tem sektorju deluje preko 900 poslovnih subjektov v različnih pravnih oblikah 
(d.o.o. ali s.p.), uporabljena primerjalna tabela pa je pripravljena le na analizi poslovanja cca 
180 podjetij. Pri tem je iz liste podjetij razvidno, da gre v glavnem za mikro in mala podjetja 
(primerljiva s podjetjem X), nekaj podjetij pa po velikosti in obsegu poslovanja bistveno 
odstopa od vseh ostalih predstavnikov sektorja.  
Vsekakor pa primerjava omogoča podjetju, da ugotovi svoje prednosti in slabosti. Temu 
morajo slediti tudi ustrezne poslovne odločitve. 
Pri primerjavi smo se omejili na gibanje najpomembnejših kazalnikov poslovanja v zadnjih 
petih poslovnih letih in sicer na: dodano vrednost (dodano vrednost na zaposlenega), stroške 
dela v dodani vrednosti, EBITDA - dobiček pred davki, obrestmi in amortizacijo, neto 
dobiček, ROE - donosnost kapitala in neto finančni dolg na EBITDA ter  kratkoročni 
koeficient.
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Ime Vrednost 2011 Index 11/12 Vrednost 2012 Index 12/13 Vrednost 2013 Index 13/14 Vrednost 2014 Index 14/15 Vrednost 2015
Število družb 189,00 98,90 187,00 100,00 187,00 102,10 191,00 95,80 183,00
Povp. št. zaposlenih po del. urah 3.022,87 93,00 2.811,27 97,30 2.734,61 96,10 2.627,19 99,00 2.599,98
Prihodki (ne vključujejo sprememb vrednosti zalog) 262.914.302,00 98,80 259.778.226,00 102,90 267.250.952,00 95,60 255.587.084,00 103,40 264.295.270,00
Čisti prihodki od prodaje 252.970.411,00 99,20 250.849.946,00 103,10 258.528.094,00 96,10 248.491.881,00 103,40 256.966.402,00
Delež prodaje na tujih trgih (%) 43,80 113,90 49,90 102,80 51,30 104,70 53,70 104,70 56,20
Dodana vrednost (DV) 80.732.874,00 101,50 81.976.210,00 102,30 83.835.648,00 97,40 81.681.768,00 106,30 86.791.235,00
Dodana vrednost na zaposlenega (EUR) 26.707,00 109,20 29.160,00 105,10 30.657,00 101,40 31.091,00 107,40 33.382,00
Stroški dela v dodani vrednosti (%) 72,80 96,80 70,50 98,40 69,40 101,60 70,50 96,20 67,80
Dobiček pred davki, obrestmi in amortizacijo (EBITDA) 19.498.984,00 116,70 22.759.500,00 100,20 22.812.786,00 103,00 23.507.773,00 111,50 26.212.156,00
EBITDA v prihodkih od prodaje (%) 7,71 117,60 9,07 97,20 8,82 107,30 9,46 107,80 10,20
Neto čisti dobiček / izguba 4.449.079,00 200,20 8.905.639,00 103,90 9.250.741,00 104,90 9.706.191,00 133,30 12.934.042,00
Neto marža 1,76 201,70 3,55 100,80 3,58 109,20 3,91 128,60 5,03
Donosnost kapitala - ROE (%) 4,62 203,70 9,41 99,00 9,32 98,40 9,17 124,00 11,37
Neto finančni dolg na EBITDA 3,42 79,50 2,72 55,10 1,50 107,30 1,61 39,80 0,64
Kratkoročni koeficient 1,15 106,10 1,22 98,40 1,20 106,70 1,28 101,60 1,30
 
 
Ime Vrednost 2011 Index 11/12 Vrednost 2012 Index 12/13 Vrednost 2013 Index 13/14 Vrednost 2014 index 14/15 Vrednost 2015 
Povp. št. zaposlenih po del. urah 5,34 59,93 3,20 115,00 3,68 79,62 2,93 102,39 3,00 
Prihodki (ne vključujejo sprememb vrednosti zalog) 136.740,00 €     76,97 105.249,00 €     133,46 140.470,00 €     72,82 102.289,00 €     209,85 214.650,00 €     
Čisti prihodki od prodaje 134.572,00 €     77,61 104.441,00 €     131,57 137.408,00 €     72,19 99.193,00 €      213,78 212.050,00 €     
Delež prodaje na tujih trgih (%) 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 
Dodana vrednost (DV) 50.315,00 €      141,42 71.157,00 €      99,25 70.624,00 €      71,24 50.315,00 €      215,41 108.383,00 €     
Dodana vrednost na zaposlenega (EUR) 9.422,28 €         236,00 22.236,56 €      86,31 19.191,30 €      89,48 17.172,35 €      210,38 36.127,67 €      
Stroški dela v dodani vrednosti (%) 115% 52,76 61% 118,68 72% 105,71 76% 48,97 37% 
Dobiček pred davki, obrestmi in amortizacijo (EBITDA) 5.592,00 € -        -512,05 28.634,00 €      67,09 19.211,00 €      75,60 14.524,00 €      424,70 61.684,00 €      
EBITDA v prihodkih od prodaje (%) -4% -659,78 27% 50,99 14% 104,73 15% 198,67 29% 
Neto čisti dobiček / izguba 24.405,00 € -      -34,75 8.480,00 €         22,18 1.881,00 €         32,32 608,00 €            7468,91 45.411,00 €      
Neto marža -18,14 -44,77 8,12 16,86 1,37 44,78 0,61 3493,82 21,42 
Donosnost kapitala - ROE (%) -240% -24,27 58% 16,36 10% 30,41 3% 3562,21 103% 
Neto finančni dolg na EBITDA 0,29 -64,16 0,19 528,58 0,98 86,44 0,85 78,29 0,66 
Kratkoročni koeficient 0,58 113,63 0,66 105,59 0,70 103,30 0,72 140,04 1,01 
Preglednica 1: Ključni kazalniki za panogo SKD C.16.230 po metodi GZS (VIR: GZS) 
Preglednica 2: Ključni kazalniki podjetja X po metodi GZS 
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Primerjalna analiza kaže, da nihanje prihodkov podjetja X (procentualna sprememba glede na 
preteklo obravnavano obdobje) po posameznih letih bistveno odstopa od povprečja poslovanja 
sektorja. Poslovanje sektorja se giblje v obsegu med 95,50 %  in 103,40 %, doseženimi v letu 
2015. Nasprotno je obseg prihodkov podjetja X v istem obdobju med 72,82 % in 209,85 % v 
poslovnem letu 2015. Zadnji rezultat je za resno obravnavo in primerjanje neprimeren iz že 
podanih razlogov. 
Dodana vrednost se giblje pri obravnavanih podjetjih v obsegu med 97,40 % in 106,30 %, 
medtem, ko je pri podjetju X v obsegu med 71,24 % in 215,41 %, doseženim v zadnjem letu.  
 
Dodana vrednost na zaposlenega, ki je prikazana na sliki 4, se v sektorju giblje od 26.707 
EUR do 33.382 EUR v letu 2015. Podjetje X prikazuje dodano vrednost na zaposlenega v 
višini 9.422 EUR v letu 2011, do 17.172 EUR v letu 2014 in 36.127 EUR v letu 2015. Razen 
zadnjega leta je torej dodana vrednost na zaposlenega bistveno nižja kakor v sektorju. 
 
 
Slika 4: Dodana vrednost na zaposlenega (EUR) 
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Stroški dela v dodani vrednosti prikazani na sliki 5 predstavljajo od 115 % do 37 % v zadnjem 
poslovnem letu. V sektorju predstavljajo v obravnavanem obdobju okoli 70 % dodane vrednosti 
na zaposlenega. Tudi sicer je ta strošek v sektorju stavbno mizarstvo in tesarstvo višji kot v 
celotnem predelovalnem sektorju, ki beleži v letih med 2008 in 2013 od 62,4 % do 65,3 % 
delež v dodani vrednosti (UMAR, 2014).  
 
 
Slika 5: Stroški dela v dodani vrednosti (%) 
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Gibanje EBITDA (dobiček pred davki in obrestmi) na sliki 6 zopet kaže na veliko nihanje 
poslovanja podjetja X. V prihodkih od prodaje pomeni od -4 % do kar 29 % v poslovnem letu 
2015, medtem ko se v sektorju giblje med 8 in 10 %.  
V zadnjih letih je dobiček v prihodkih od prodaje procentualno večji pri podjetju X. 
 
 
Slika 6: EBITDA v prihodkih od prodaje (%) 
 
Neto finančni dolg na EBITDA nam na sliki 7 pokaže neto zadolženost družbe glede na 
ustvarjen dobiček pred amortizacijo. Velja standard, da bo imela družba probleme pri 
servisiranju svojega finančnega dolga, če vrednost kazalnika preseže koeficient 4,5. Rezultati 
primerjave s panogo so ugodni, res pa je, da podjetje X praktično ni zadolženo (nima 
dolgoročnih in kratkoročnih finančnih obveznosti, ima pa visoke poslovne obveznosti).  
Ta kazalec kaže nujnost uporabe večjega števila kazalnikov, saj le tako lahko ugotovimo 
dejansko stanje (zdravje) podjetja. 
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Slika 7: Neto finančni dolg na EBITDA 
 
Donosnost kapitala (ROE1) v % se, kot je razvidno iz slike 8, pri sektorju giblje med 9 % in 
11 %, pri podjetju X pa je številka zopet izjemno nihajoča, kar je razumljivo glede na nihanje 
prihodkov (od -240 % do +103 %) in zaradi nizkega deleža kapitala v virih sredstev. 
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Primerjava kratkoročnega koeficienta (sposobnosti podjetja poravnavati svoje tekoče 
obveznosti) s podjetji iz sektorja kaže, da je podjetje X šele v zadnjem poslovnem letu uspelo 
poslovati tako, da je bilo sposobno servisirati svoje kratkoročne finančne obveznosti. Je pa 
tekoča plačilna sposobnost podjetja X še vedno slabša od povprečja sektorja kar je tudi lepo 
vidno iz slike 9. 
 
 
Slika 9: Kratkoročni koeficient 
 
Neto marža (net margin) prikazuje čisti dobiček glede na celotni prihodek, v primerjavi s 
sektorjem nam kaže odstopanja poslovanja, ne kaže pa popolnoma realnega finančnega stanja. 
V zadnjem letu se je ta marža neverjetno povečala (slika 10), iz vseh ostalih kazalnikov pa ni 
razviden poslovni razlog za tako uspešno poslovanje. Sicer je bila v večini primerjanih obdobij 
pod povprečjem sektorja. 
 
Slika 10: Neto marža (%) 
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4.4 DUPONT ANALIZA 
 
Preglednica 3: DuPont analiza podjetja X za poslovna leta 2011 - 2015 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Čisti dobiček -24.405 8.480 1.881 608 45.411 
Dobiček pred obdavčitvijo - 
bruto dobiček 
-24.405 8.480 1.881 608 46.938 
Poslovni izid iz poslovanja 
(EBIT) 
-26.536 7.727 1.882 -2.033 45.438 
Čisti prihodki od prodaje 134.572 104.441 137.408 99.193 212.050 
Sredstva 197.525 184.643 187.511 174.983 226.545 
Kapital 10.316 18.795 20.677 21.284 66.696 
      
ROE2 – kontrola -2,37 0,45 0,09 0,03 0,68 
Čisti dobiček/bruto dobiček 1,00 1,00 1,00 1,00 0,97 
bruto dobiček/EBIT 0,92 1,10 1,00 -0,30 1,03 
EBIT/prihodki od prodaje -0,20 0,07 0,01 -0,02 0,21 
sredstva/kapital 19,15 9,82 9,07 8,22 3,40 
Prihodki od prodaje/sredstva 0,68 0,57 0,73 0,57 0,94 
 
Iz izračunov lahko ugotovimo, da je donos na kapital ROE v letu 2015 zelo porasel (vsak EUR 
kapitala je »zaslužil« 0,68 EUR), kar je velik skok v primerjavi s prejšnjimi leti. ROE je bil 
višji tudi v letu 2012 (45%), vendar na bistveno nižji kapital. Glede na to, da je povprečje 
sektorja okoli 10 %, je ta rezultat seveda ugoden. Spremembo donosnosti na kapital lahko 
pripišemo povečanju prihodkov od prodaje, ki bistveno odstopajo od prejšnjih let, ali pa 
spremembi dobička iz poslovanja. 
 
4.5 PRIMERJAVA KAZALCEV POSLOVANJA S.P. IN PODJETJA X 
 
Kakor je že omenjeno, podjetje X posluje v povezavi s s.p., ki posluje v istem sektorju in ima 
istega lastnika. Ta oblika poslovanja je bila tudi primarna oblika, iz katere je kasneje zraslo 
podjetje X. Nosilec dejavnosti, s.p., se ni odločil za zaprtje dejavnosti, čeprav opravljanja 
osnovne dejavnosti preko s.p. ni nadaljeval. S.p. je oddal d.o.o. v najem večino svojih 
31 
Cerle M.L.  Finančna analiza izbranega podjetja za izdelavo stavbnega pohištva 
   Dipl. delo. Ljubljana, Univ. v Ljubljani, Biotehniška fakulteta, Odd. za lesarstvo, 2017 
sredstev, za katera d.o.o. plačuje najemnino. To se vidi v višini dolgoročnih sredstev, katerih 
vrednost se z leti (amortizacija) znižuje. Kratkoročna sredstva (v večini kratkoročne poslovne 
terjatve) so v večini terjatve iz naslova najemnine teh osnovnih sredstev, ki se z leti sicer tudi 
znižujejo. 
Na sliki 11 so prikazane najpomembnejše postavke iz bilanc stanja za oba poslovna subjekta: 
 
 
Slika 11: Izkaz pomembnejših postavk bilanc stanja obeh podjetij 
 
V poslovni bilanci (bilanca uspeha) je vidno, da s.p. praktično ne posluje, ne prikazuje tudi 
nobenih stroškov dela, saj tudi nima zaposlenih. Poslovni prihodki, ki jih prikazuje so 
večinoma le prihodki iz naslova najemnine. 








2011 2012 2013 2014 2015
Izkaz pomembnejših postavk bilanc stanja obeh 
podjetij 
Sredstva s.p. Sredstva d.o.o.
Kratkoročne poslovne terjatve s.p. Kratkoročne obveznosti d.o.o.
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Slika 12: Izkaz uspeha (s.p.) 
 
Na sliki 13 so prikazani indeksi poslovanja iz bonitetnega poročila spletnega portala 
Bonitete.si za oba poslovna subjekta: 
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Indexi določitve bonitetne ocene 
d.o.o. s.p.
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Za podjetje X so značilna velika nihanja v večini predstavljenih  kazalnikov. Primerjalna 
analiza s povprečjem sektorja SKD C16.230 kaže, da podjetje X v nekaterih kazalnikih 
bistveno odstopa od povprečja sektorja.  
Primerjava je tudi pokazala, da je bila dodana vrednost na zaposlenega v preteklih letih 
bistveno nižja od povprečja v sektorju, čeprav se je v zadnjem letu izjemno povečala in je 
presegla dodano vrednost sektorskega povprečja. Gre za 110 % povečanje dodane vrednosti, 
glede na preteklo poslovno obdobje. Izboljšalo se je tudi precej drugih kazalnikov. Podjetje je 
financirano tako s kapitalom kot tudi z dolgovi (večinoma z obveznostmi do lastnikovega 
podjetja-s.p.).  
Na podlagi vseh opravljenih primerjav in pregleda rezultatov poslovanje je bila narejena tudi 
SWOT analiza podjetja X: 
Prednosti (+) 
so tisti deli poslovanja, kjer je podjetje boljše, uspešnejše od konkurence, oziroma bi, glede na 
obstoječe dejavnike lahko bili strateška prednost podjetja: 
 Dolgoletna družinska tradicija in specifična znanja pri predelavi lesa, kar se odraža v 
obvladovanju t.i. specialnih obdelav lesa. 
 Bližina nekaterih potencialnih trgov (ex-YU), kjer je v naslednjih letih pričakovana 
večja investicijska aktivnost v gradbeništvu, kakor tudi dvig standarda prebivalstva. 
 Možnost in sposobnost nišne proizvodnje zaradi pridobljenih certifikatov za 
proizvodnjo protipožarnih vrat (zaradi dragega postopka pridobitve certifikata, zlasti za 
manjše poslovne subjekte v sektorju). 
 Sposobnosti hitrega odziva na potrebe trga zaradi fleksibilne proizvodnje linije in 
kompetenc delavcev. 
 Velike prostorske kapacitete, ki niso zasedene; to daje možnost oddaje nepotrebnih 
poslovnih sredstev v najem, morda dizajnerskemu podjetju, kar bi lahko pripeljalo k 
skupnemu nastopu na trgu in naboru novih izdelkov. 
 Finančna neodvisnost (če pod to razumemo, da podjetje praktično nima kreditov). 
 Visoka rast prihodkov v letu 2015 (+209,85% ) v primerjavi z letom 2014, ki jih je 
podjetje X realiziralo z enakim oziroma celo manjšim številom zaposlenih, kar kaže na 
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visoko produktivnost zaposlenih in njihove strokovne kompetence. Rast indexa dodane 
vrednosti v letu 2015, ki je kar 215,41% višji v primerjavi s prejšnjim poslovnim 
letom, in rast dodane vrednosti na zaposlenega za 210,38% na 36.127,67 EUR v letu 
2015 (povprečje sektorja je bilo v letu 2015 33.382 EUR), kar kaže na uspešno rabo  
sredstev podjetja (tudi znanja in kompetenc zaposlenih) za proizvodnjo izdelkov z 
višjo dodano vrednostjo. Pri tem so stroški dela v dodani vrednosti ostali  nizki (37%) 
v primerjavi s povprečjem sektorja (67,80 %), kar kaže na dobro tehnološko podprtost 
in predstavlja konkurenčno prednost pred ostalimi ponudniki in večje možnosti pri 
pogajanjih pri pridobivanju novih poslov. 
 Dobiček pred davki in obrestmi (EBITDA) v prihodkih od prodaje  je bil v zadnjem 
poslovnem letu  višji za 29,1%, povprečje panoge v istem obdobju je bilo 10,2%, kar je 
pomembno za potencialne zunanje investitorje in finančne ustanove, če bodo lastniki 
iskali zunanja finančna sredstva za morebitno modernizacijo osnovnih sredstev ali 
širitev poslovanja. 
 Neto finančnega dolga  podjetje praktično nima in ima zato dobro pogajalsko pozicijo 
pri morebitnem najemanju finančnih sredstev. 
 Visoka je tudi donosnost kapitala – ROE 1 (103,2%) v primerjavi s povprečjem 
sektorja (11,4%) 
 Doseganje visoke marže - ROS, čistega dobička glede na celotni ustvarjen prihodek, ki 
je v letu 2015 dosegla 21,41% celotnega prihodka v primerjavi s povprečjem sektorja, 
kjer je bila marža  5,03%. 
 Visoke zaloge surovin in polizdelkov, kar podjetju X omogoča hiter odziv na potrebe 
trga. 
 Razmeroma visoka prosta denarna sredstva omogočajo nakup osnovnih sredstev in 
surovim brez dodatnih pridobivanj finančnih sredstev, kar vpliva tudi na hitro 
odzivnost glede na zahteve trga. 
Velik del prednosti podjetja je rezultat poslovanja v zadnjem poslovnem letu 2015, ki je bilo 
za podjetje X uspešno.  
Vendar pa lahko posamezna ugotovljena prednost postane tudi slabost podjetja oziroma 
nevarnost za njegovo bodočo poslovno uspešnost, če podjetje ne sledi spremembam na trgu in 
njim ne prilagaja svojega poslovanja.  
Slabosti (-) 
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predstavljajo šibkosti podjetja oziroma področja, kjer bi moralo podjetje izboljšati svojo 
kompetentnost. Zlasti so problematične tiste slabosti, ki so kritične za dolgoročni uspeh. Te 
mora podjetje X nujno odpraviti ali jih obrniti sebi v prid.  
 
 Visok delež že amortizirane opreme (večina opreme je že odpisana, oziroma bo v nekaj 
letih odpisana), ki bi jo bilo potrebno nadomestiti z modernejšo in z okolju prijazno 
tehnologijo.  
 Nizka stopnja uporabe informacijske tehnologije zlasti pri trženju. 
 Slabo koriščenje zunanjega znanja (oblikovanje, izobraževanje, svetovanje) in tudi 
nizka stopnja promocijskih aktivnosti. 
 Šibka uporaba novih oblik promoviranja in  trženja. 
 Majhna aktivnost pri povezovanju v panogi na področju proizvodnje in nastopa na 
trgu. 
 Neizdelane poprodajne aktivnosti podjetja. 
 Podjetje X ima majhen nabor izdelkov, ki jih ponuja trgu. Glavni proizvod so 
protipožarna vrata, kjer pa je sedaj ponudnikov bistveno več. 
 Kapitalska povezanost lastnikov s podjetjem in obstoječim s.p., ki ne dajejo prave slike 
o finančnem poslovanju podjetja. 
 Skromni obseg dolgoročnih sredstev (64.633 EUR ali 29% vseh sredstev, od tega je 
23.582 EUR neopredmetenih sredstev, certifikat za protipožarna vrata) in visok delež 
kratkoročnih sredstev (160.307 EUR), velik del v zalogah materiala. Kratkoročna 
sredstva predstavljajo vezavo denarja, kar povzroča dodatne stroške podjetju, čeprav 
istočasno pomenijo prednost, saj se lahko v kratkem času spremenijo v proizvode in 
pomenijo fleksibilnost podjetja X in hitro odzivnost na potrebe trga. 
 Visok delež finančnih obveznosti, delež obveznosti v financiranju, v primeru podjetja 
X je 71 %. Torej je finančna odvisnost podjetja od zunanjih virov financiranja zelo 
visoka, čeprav gre v primeru podjetja X večinoma za obveznosti do lastnika oziroma 
njemu lastnega s.p.-ja. Za posojilodajalce pa je seveda pomembno, da je vrednost tega 
kazalca čim manjša, saj jim to zmanjšuje tveganja glede vračila glavnice in obresti.  
Podjetje bi moralo več narediti predvsem na razvoju trženjske funkcije in aktivno nastopiti na 
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ki jih mora podjetje izkoristiti:  
 Surovinska samozadostnost, saj je po gozdnih potencialih (poraščenosti ozemlja) 
Slovenija kar na tretjem mestu v Evropi; še zlasti zaradi žleda pred nekaj leti in 
posledičnega čiščenja gozdov. 
 Prisotnost nekaterih uspešnih branžnih podjetij, ki s svojimi organizacijskimi, 
tehnološkimi in trženjskimi prijemi in rezultati predstavljajo dobre prakse in zgled tudi 
za ostale. 
 Visoka zavest o potrebnosti lesne industrije in gozdarstva tudi v funkciji ohranjanja 
poseljenosti podeželja in drugih industrijskih panog ter tudi kmetijstva in turizma. 
 Visoka stopnja strokovnosti pri negovanju in vzgoji gozdov, kar poleg ugodnih 
podnebnih razmer pogojuje dobri kvaliteti lesne mase (npr. resonančni les ipd.) 
 Uvedba okoljskega pristopa v poslovanje podjetij, tako pri izdelku, kot pri uporabi 
nove tehnologije. 
 Trg prepoznava in priznava vrednost posebnih obrtniških znanj obdelave zlasti polnega  
lesa; tu  bi moralo najti svojo priložnost prav podjetje X. 
 Povpraševanje po storitvah obdelave lesa je velikokrat pogojeno tudi z hitro  
odzivnostjo ponudnika storitev; tudi tu bi moralo podjetje iskati svojo priložnost, saj je 
zaradi majhnosti in precejšnjih zalog lahko hitro odzivno (slabost; podjetje ni 
prepoznano kot tako, saj  tega ne promovira). 
 
Nevarnosti, 
ki se jim mora podjetje  izogniti: 
 Nizka stopnja sodelovanja in medsebojnega zaupanja proizvajalcev v branži, ki 
mnogokrat povzroča nepotrebno medsebojno konkuriranje in onemogoča vpeljavo 
skupnih tehnoloških in tudi trženjskih rešitev. 
 Intenzivna substitucija lesa v gradbeništvu z drugimi materiali (npr. PVC) in 
intenzivna substitucija lesa v pohištveni industriji s plastiko in kovino ter steklom, ki 
nastopa zaradi premajhne osveščenosti o koristnosti in okoljski prijaznosti lesa. 
 Izguba primata nosilca certifikata za izdelovanje protipožarnih vrat; vse več drugih 
podjetij je pridobilo ustrezen certifikat. Podjetje X mora zato začeti širiti svoj 
proizvodni program in ga tudi ponuditi trgu (seznaniti potencialne kupce o svojem 
proizvodnem programu).  
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Ostale ugotovitve: 
Kakor je že navedeno, kazalniki donosnosti kapitala pokažejo neustrezno kapitalsko strukturo 
obravnavanega podjetja (razmerje med dolžniškim in lastniškim kapitalom). Ker je kapital 
prisoten le v 35 % med viri sredstev, so vsi kazalniki, ki imajo v števcu kapital, izjemno 
visoki. Donosnost kapitala v zadnjem poslovnem letu je torej kar 103 %. Tako visok rezultat 
donosnosti kapitala je posledica izjemno nizkega kapitala v virih sredstev podjetja.  
Podjetje je poslovno in lastniško povezano z obrtno delavnico s.p. (isti lastnik kot pri podjetju 
X), ki je istočasno največji upnik podjetja. Tudi zaradi tega je verjetno marsikateri podatek, 
rezultat poslovanja, drugačen, kakor bi sicer bil. 
Analiza poslovnih rezultatov zadnjega obravnavanega obdobja (za leto 2015) kaže na bistveno 
spremembo poslovanja, saj se je precej povečal celotni prihodek, izkazani dobiček pa je zelo 
visok. S tem smo potrdili našo hipotezo, da obstoječa poslovna sredstva omogočajo bistveno 
večji obseg poslovanja in večjo donosnost. Zaradi tega je tudi donosnost kapitala »poskočila«. 
Kakor omenjeno je lastniškega kapitala premalo, vendar podjetje ne bremenijo dolžniške 
obveznosti, saj gre za dolgovanja lastniku podjetja. Večinoma se prenašajo iz leta v leto, le 
deloma se poravnavajo stroški najema posameznih poslovnih sredstev. 
Lastnik podjetja in s.p. (lastnika večine osnovnih sredstev) še vedno posluje preko obeh 
poslovnih subjektov, čeprav so prednosti takega poslovanja, ki so v preteklosti nedvomno bile, 
sedaj praktično izničene. 
Dvojnost poslovanja ne prinaša koristi, predvsem pa ne daje jasne slike uspešnosti opravljanja 
osnovne dejavnosti, ki je predelava lesa. Ta se izvaja le preko podjetja X. Aktivnosti lastnika 
enega in drugega poslovnega subjekta se nepotrebno delijo med oba subjekta. Zaradi slabe 
kapitalske strukture podjetja X so nekateri kazalniki poslovanja neprimerno slabši kakor bi bili 
v primeru prenosa osnovnih sredstev (združitve poslovnih subjektov) na podjetje X, ki jih tudi 
edini koristi. 
Z drugo hipotezo smo želeli prikazati tudi spremembo kazalcev poslovanja ob povečanju 
obsega poslovanja. Rezultati poslovanja v letu 2015 in bistveni kazalci poslovanja, kakor je 
razvidno iz primerjalne analize, so potrdili našo hipotezo, da se z povečanjem obsega 
poslovanja ti kazalniki bistveno povišajo (dodana vrednost na zaposlenega, EBITDA, neto  
čisti dobiček, neto marža in donosnost kapitala ROE).  
Glavna naša trditev je, da je podjetje premalo aktivno in neprepoznavno na trgu, saj večinoma 
prodaja svoje storitve in proizvode kot podizvajalec oziroma dobavitelj izvajalcem. S tem 
dosega tudi nižjo ceno, kakor bi jo ob pogoju direktne prodaje in dobave.  
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Rezultati poslovanja v letu 2015 so že sami dokazali, da je za podjetje, ki ima kapacitete za 
večji obseg poslovanja, bistveno povečanje prodaje. Primerjava kazalnikov poslovanja leta 
2014 in 2015 to dokazuje.  
Vsako nadaljnje povečanje prihodkov seveda ne bo (ne bi) rezultiralo v tako visokih 
kazalnikih, saj ni več pobotanj izgube v preteklih letih, povečali bi  se  stroški dela, rezerve v 
poslovanju bi bile manjše. Podjetje je do sedaj tudi pridno uporabljalo zaloge materiala iz 
prejšnjih obdobij, ki sicer v veliki meri bremenijo podjetje (bilanca stanja) kot neplačane 
obveznosti.  
Tudi združitev podjetja z s.p. lastnika bi v prvi fazi poslabšala kazalnike kapitalske 
donosnosti. Kapital bi se namreč bistveno povečal, kar bi, ne glede na dobičkonosno 
poslovanje zmanjšalo njegovo donosnost. Bi pa taka odločitev lastnika pripeljala do realne 
slike poslovanja obeh poslovnih subjektov in lažjega odločanja o pomembnih poslovnih 
odločitvah kar so tudi odločitve o morebitnem posodabljanju opreme in razširitvi ponudbe 
izdelkov.  
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5.2 SKLEPI 
 
Glavni problem pri obravnavanju oziroma analiziranju poslovanja podjetja X je bil dvom v 
verodostojnost podatkov. Podatki so pokazali veliko nihanje poslovanja, ki ni bila rezultat 
razmer na trgu. To lahko trdimo s precejšnjo gotovostjo, saj je bilo poslovanje ostalih podjetij 
v panogi v povprečju relativno stabilno v vseh petih obravnavanih letih. 
Iz analize podjetja X tudi niso razvidni notranji, izjemni dogodki, ki bi »opravičevali« taka 
nihanja. Postopno se je zniževalo število zaposlenih, ki se je iz 10 znižalo na 3 zaposlene v 
zadnjih letih. Sredstva, s katerimi podjetje posluje, so bila in še vedno so v približno v enakem 
obsegu.  
Podjetje je poslovno in lastniško povezano z obrtno delavnico s.p., ki je tudi največji upnik 
podjetja. Tudi zaradi tega je verjetno marsikateri finančni podatek drugačen, kakor bi sicer bil. 
Glede na zgoraj predstavljeno, so predlogi za izboljšanje poslovanja sledeči: 
 povečanje obsega poslovanja z aktivnejšo prodajno politiko; analiza je pokazala, da 
lahko podjetje z obstoječimi sredstvi (delovno silo in sredstvi za delo) proizvede 
bistveno več. Fiksni stroški so praktično enaki pri skoraj podvojenem obsegu dela, 
posledično pa se vsi kazalniki ROE (donosnosti poslovanja) bistveno povišajo, 
 
 v tem smislu naj podjetje samo, še bolje pa s pomočjo partnerjev vzpostavi sodelovanje 
s trgi na področju bivše Jugoslavije, kjer je že bilo uspešno prisotno, 
 
 obseg poslovanja se lahko poveča samo z aktivno prisotnostjo na trgu; podjetje je 
neprepoznavno in se ne pojavlja v modernih sredstvih obveščanja - pripraviti je 
potrebno ustrezno spletno stran in izpostaviti svoje največje kompetence; certifikat za 
protipožarna vrata, hitri odziv, kakovost, sposobnost prevzema večjih naročil zaradi 
dovolj velikih kapacitet, dolgoletne izkušnje, fleksibilnost proizvodnih linij in zlasti 
kompetentna znanja svojih delavcev, 
 
 prisotnost na sejmih in drugih podobnih dogodkih, kjer se srečujejo ponudniki in 
kupci, 
 
 poiskati je potrebno kompatibilno podjetje iz panoge za skupno trženje nišnih 
proizvodov, ki jih je sposobno izdelati obravnavano podjetje, kot del večjega projekta, 
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 pri razvoju izdelkov je potrebno razmišljati o večjem poudarku na oblikovanju, pri 
čemer bo verjetno potrebno sodelovanje z zunanjimi oblikovalci;  v podjetju večji del 
proizvodnje še vedno temelji na obrtniških znanjih obdelave lesa, ki imajo danes 
posebno ceno, zlasti izdelki iz masivnega lesa, 
 
 lastnik obeh podjetij (podjetja X in s.p.) mora razmisliti o možnosti združitve 
poslovanja, saj zaradi delovanja obeh podjetji nastajajo določeni neposredni stroški, 
kot so dvojni računovodski stroški; prihaja tudi do številnih posrednih stroškov, ki 
izvirajo iz nepreglednosti dejanskih finančnih podatkov za posamezno podjetje in s 
tem do »nerazumljivosti« posameznih kazalnikov poslovanja, kar bi lahko motilo 
morebitne investitorje v poslovanje, kot tudi morebitne večje kupce, 
 
 s prenosom poslovnih sredstev, ki jih s.p. sedaj daje v najem  podjetju X kot kapitalski 
vložek v podjetje, bi se bistveno izboljšala kapitalska struktura podjetja. Čeprav bi se 
posamezni kazalci zato bistveno spremenili (zlasti kazalci donosnosti kapitala), pa bi 
bili ostali kazalci boj realni. Predvsem pa bi tako dokapitalizirano podjetje lažje 
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6 POVZETEK 
 
Zaradi nenehnih sprememb na trgu morajo podjetja neprestano spremljati stanje, analizirati 
preteklo poslovanje, spremljati poslovanje konkurence in njihove dobre prakse ter predvideti 
bodoče dogodke v poslovnem okolju. Pri sprejemanju poslovnih odločitev podjetjem  pomaga 
tudi finančna analiza poslovanja, s katero lahko dolgoročno načrtujejo strategije, ki so za 
razvoj, rast in predvsem obstoj podjetij izredno pomembne. 
Finančna analiza je orodje in metoda, s katero podjetje obdela podatke oz. informacije o 
finančnem stanju podjetja. Na podlagi rezultatov lahko presoja finančno in premoženjsko 
stabilnost ter učinkovitost in uspešnost poslovanja. Za uspešno poslovanje je pomembno 
neprestano spremljanje in analiziranje poslovnih procesov in finančnega stanja, saj lahko tako 
podjetje pravočasno ugotovi prednosti, ki jih poskuša čim bolje unovčiti in pa slabosti, katere 
želi čimprej odpraviti. 
V diplomskem delu smo analizirali finančno poslovanje konkretnega lesnega podjetja in 
izvedli ustrezno primerjalno analizo s panogo, v kateri deluje. Cilj naloge je bil izdelati 
finančno analizo lesnega podjetja in ugotoviti možnosti izboljšanja poslovanja in predlagati 
potrebne aktivnosti. 
Finančne podatke smo pridobili s strani lastnika podjetja in računovodskega servisa, preko 
javno dostopnih virov, preko portala Bonitete.si in iz Gospodarske zbornice Slovenije. 
Analizirali smo rezultate poslovanja zadnjih 5 let. 
Po opravljeni analizi ugotavljamo, da je podjetje sicer finančno stabilno, saj ima malo 
finančnih dolgov. Gre pretežno za dolgove za najem osnovnih sredstev v lasti s.p. lastnika 
podjetja in pa zaloge materiala. Struktura poslovnih sredstev ni optimalna, saj so poslovna 
sredstva, ki so sicer v najemu, zastarela, čeprav še ustrezajo za sedanji obseg dela. Visok delež 
v sredstvih imajo zaloge in v zadnjem poslovnem letu tudi denarna sredstva. To je seveda 
dobro, ker je podjetje hitro odzivno na potrebe trga, po drugi strani pa je zaskrbljujoča vezava 
finančnih sredstev, saj se zaloge ne obračajo dovolj hitro. 
Viri sredstev kažejo na majhen delež lastniškega kapitala, zato smo tudi predlagali, da lastnik 
podjetja X prenese sredstva iz s.p.na podjetje X, tako izboljša njegovo kapitalsko strukturo in 
zmanjša fiksne stroške podjetja. 
V zadnjem obravnavanem poslovnem letu je podjetje bistveno izboljšalo poslovni izid in 
pokazalo, da z obstoječimi fiksnimi sredstvi in obstoječo delovno silo, lahko dosega bistveno 
večji obseg poslovanja in precej višjo produktivnost. Ker pa je podjetje X praktično 
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neprepoznavno na trgu, smo predlagali nekaj ukrepov za njegovo večjo prepoznavnost in s 
tem možnost za pridobivanje novih poslov in uspešno rast.  
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PRILOGE 
Priloga A: Finančni podatki podjetja X d.o.o. 
Kategorije 2011 2012 2013 2014 2015 
Bilanca stanja      
Sredstva 197.525 184.643 187.511 174.983 226.545 
Dolgoročna sredstva 88.272 74.661 70.686 63.804 64.623 
Neopredmetena sredstva in dolgoročne aktivne časovne 
razmejitve 
36.705 37.202 33.274 28.179 23.582 
Opredmetena osnovna sredstva 48.913 33.813 32.747 29.930 34.313 
Dolgoročne finančne naložbe in Naložbene nepremičnine 2.654 3.646 4.665 5.695 6.728 
Odložene terjatve za davek 0 0 0 0 0 
Dolgoročne poslovne terjatve 0 0 0 0 0 
Kratkoročna sredstva 107.695 108.553 115.346 109.708 160.307 
Zaloge 80.676 84.816 79.985 76.783 84.667 
Kratkoročne poslovne terjatve 23.402 18.425 16.523 20.614 34.507 
Kratkoročne finančne naložbe 0 0 0 0 200 
Denarna sredstva 3.617 5.312 18.838 12.311 40.933 
Sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo 0 0 0 0 0 
Kratkoročne aktivne časovne razmejitve 1.558 1.429 1.479 1.471 1.615 
Zunajbilančna sredstva 0 0 0 0 0 
Obveznosti do virov sredstev 197.525 184.643 187.511 174.983 226.545 
Kapital 10.316 18.795 20.677 21.284 66.696 
Rezervacije in dolgoročne pasivne časovne razmejitve 0 0 0 0 0 
Finančne in poslovne obveznosti 187.209 165.848 166.834 153.621 159.772 
Dolgoročne obveznosti 0 0 0 0 0 
Dolgoročne finančne obveznosti 0 0 0 0 0 
Dolgoročne poslovne obveznosti 0 0 0 0 0 
Odložene obveznosti za davek 0 0 0 0 0 
Kratkoročne obveznosti 187.209 165.848 166.834 153.621 159.772 
Kratkoročne finančne obveznosti 2.000 0 0 0 0 
Kratkoročne poslovne obveznosti 185.209 165.848 166.834 153.621 159.772 
Obveznosti, vključene v skupine za odtujitev 0 0 0 0 0 
Kratkoročne pasivne časovne razmejitve 0 0 0 78 77 
Zunajbilančne obveznosti 0 0 0 0 0 
Izkaz uspeha      
Čisti prihodki od prodaje 134.572 104.441 137.408 99.193 212.050 
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Sprememba vrednosti zalog proizvodov  
in nedokončane proizvodnje 
404 8.847 -4.672 2.579 7.662 
Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 0 0 0 0 0 
Drugi poslovni prihodki (skupaj s subvencijami, 
dotacijami,...) 
0 0 3.060 449 798 
Kosmati donos od poslovanja 134.976 113.288 135.796 102.221 220.510 
Stroški blaga, materiala in storitev 84.034 40.684 61.053 46.877 107.394 
Stroški dela 58.069 43.326 51.034 38.436 40.543 
Odpisi vrednosti 18.782 20.104 17.708 13.912 22.402 
Amortizacija 18.782 20.104 17.331 13.912 14.747 
Prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopredmetenih  
sredstvih in opredmetenih osnovnih sredstvih 
0 0 0 0 0 
Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 0 0 377 0 7.655 
Drugi poslovni odhodki 627 1.447 4.119 5.029 4.733 
Poslovni prihodki 134.572 104.441 140.468 99.642 212.848 
Poslovni odhodki 161.512 105.561 133.914 104.254 175.072 
Poslovni izid iz poslovanja -26.940 -1.120 6.554 -4.612 37.776 
Poslovni izid iz poslovanja (EBIT) -26.536 7.727 1.882 -2.033 45.438 
Izid pred davki, obrestmi in amortizacijo (EBITDA) -7.754 27.831 19.590 11.879 67.840 
Finančni prihodki 4 2 1 0 1 
Finančni odhodki 35 52 0 4 0 
Finančni odhodki iz oslabitve in odpisov finančnih 
naložb 
0 0 0 0 0 
Finančni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti 35 52 0 4 0 
Finančni odhodki iz finančnih obveznosti 35 0 0 0 0 
Finančni odhodki iz poslovnih obveznosti 0 52 0 4 0 
Drugi prihodki 2.164 806 1 2.647 1.801 
Drugi odhodki 2 3 3 2 302 
Celotni prihodki 137.144 114.096 135.79
8 
104.868 222.312 
Celotni odhodki 161.549 105.616 133.91
7 
104.260 175.374 
Celotni poslovni izid -24.405 8.480 1.881 608 46.938 
Davek iz dobička 0 0 0 0 1.527 
Čisti poslovni izid obračunskega obdobja -24.405 8.480 1.881 608 45.411 
Vir: Bonitete.si  
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Priloga B: Finančni podatki podjetja X s.p. 
Kategorije 2011 2012 2013 2014 2015 
Bilanca stanja      
Sredstva 393.137 337.140 324.551 300.777 283.188 
Dolgoročna sredstva 213.574 183.954 167.094 156.638 147.435 
Neopredmetena sredstva in dolgoročne aktivne časovne 
razmejitve 
128 98 68 38 7 
Opredmetena osnovna sredstva 213.446 183.856 167.026 156.600 147.428 
Dolgoročne finančne naložbe in Naložbene nepremičnine 0 0 0 0 0 
Dolgoročne poslovne terjatve 0 0 0 0 0 
Kratkoročna sredstva 179.437 153.186 157.457 144.139 135.753 
Zaloge 0 0 0 0 0 
Kratkoročne poslovne terjatve 179.100 152.859 157.132 143.697 133.470 
Kratkoročne finančne naložbe 0 0 0 0 0 
Denarna sredstva 337 327 325 442 2.283 
Sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo 0 0 0 0 0 
Kratkoročne aktivne časovne razmejitve 126 0 0 0 0 
Terjatve do podjetnika 0 0 0 0 0 
Zunajbilančna sredstva n.p. n.p. n.p. n.p. n.p. 
Obveznosti do virov sredstev 393.137 337.140 324.551 300.777 283.188 
Kapital 390.046 335.283 317.486 298.945 278.459 
Rezervacije in dolgoročne pasivne časovne razmejitve 0 0 0 0 0 
Finančne in poslovne obveznosti 3.091 1.857 7.065 1.832 4.729 
Dolgoročne obveznosti 0 0 0 0 0 
Dolgoročne finančne obveznosti 0 0 0 0 0 
Dolgoročne poslovne obveznosti 0 0 0 0 0 
Kratkoročne obveznosti 3.091 1.857 7.065 1.832 4.729 
Kratkoročne finančne obveznosti 1.800 1.800 1.800 0 0 
Kratkoročne poslovne obveznosti 1.291 57 5.265 1.832 4.729 
Obveznosti, vključene v skupine za odtujitev 0 0 0 0 0 
Kratkoročne pasivne časovne razmejitve 0 0 0 0 0 
Obveznosti na lastniškem računu n.p. n.p. n.p. n.p. n.p. 
Zunajbilančne obveznosti n.p. n.p. n.p. n.p. n.p. 
Izkaz uspeha      
Čisti prihodki od prodaje 24.472 0 10.200 7.800 10.200 
Sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokončane 
proizvodnje 
0 0 0 0 0 
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Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 0 0 0 0 0 
Drugi poslovni prihodki (skupaj s subvencijami, 
dotacijami,...) 
0 0 14.765 6.000 10.377 
Kosmati donos od poslovanja 24.472 0 24.965 13.800 20.577 
Stroški blaga, materiala in storitev 1.080 537 372 364 411 
Stroški dela 0 0 0 0 0 
Odpisi vrednosti 32.483 29.620 16.860 10.456 9.203 
Amortizacija 32.483 29.620 16.860 10.456 9.203 
Prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopredmetenih 
sredstvih in opredmetenih osnovnih sredstvih 
0 0 0 0 0 
Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 0 0 0 0 0 
Drugi poslovni odhodki 4.288 1.978 1.988 2.090 3.896 
Poslovni prihodki 24.472 0 24.965 13.800 20.577 
Poslovni odhodki 37.851 32.135 19.220 12.910 13.510 
Poslovni izid iz poslovanja (EBIT) -13.379 -32.135 5.745 890 7.067 
Izid pred davki, obrestmi in amortizacijo (EBITDA) 19.104 -2.515 22.605 11.346 16.270 
Finančni prihodki 1 0 0 0 0 
Finančni odhodki 7 0 0 2 3 
Finančni odhodki iz oslabitve in odpisov finančnih 
naložb 
0 0 0 0 0 
Drugi finančni odhodki n.p. n.p. n.p. n.p. n.p. 
Finančni odhodki iz finančnih obveznosti 0 0 0 0 0 
Drugi prihodki 1.080 900 258 1 669 
Drugi odhodki 1 0 0 1 0 
Celotni prihodki 25.553 900 25.223 13.801 21.246 
Celotni odhodki 37.859 32.135 19.220 12.913 13.513 
Celotni poslovni izid -12.306 -31.235 6.003 888 7.733 
Skupaj davki n.p. n.p. n.p. n.p. n.p. 
Čisti poslovni izid obračunskega obdobja -9.229,50 -23.426,25 4.502,25 666 5.799,75 
Vir: Bonitete.si
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Priloga C: SKD C16.230 za 5 let - POUDARKI 
Izračun Indeksa - ISTI AGREGAT po letih 
Osnova je isti agregat - Indeks izraža primerjavo rezultata poslovanja podjetij tekočega in predhodnega leta, katera so predložila letno poročilo za posamezna leta - lahko zajema druga 
podjetja. 
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(%) 
139 / (126 – 128 – 148) 67,80 96,20 70,50 101,6
0 
69,40 98,40 70,50 96,80 72,80 99,00 





















































- ROE (%) 
((186 - 187) / (056TL + 
056PL) / 2) * 100 
11,37 124,0
0 








0,64 39,80 1,61 107,3
0 
1,50 55,10 2,72 79,50 3,42 87,50 
Kratkoročni 
koeficient 








Vir: GZS – Lesarski grozd 
